
การรบัฟังความคิดเหน็ 
เรื่อง มาตรการเตือนผูล้งทนุ 
 
 
วนัจนัทรท่ี์ 30 ตลุาคม 2560 
ณ ห้องประชมุ ศ. สงัเวียน 



1. มาตรการเตอืนผูล้งทุน 

2. ปรบัปรงุเกณฑก์ารเขา้จดทะเบยีนโดยทางออ้ม (Backdoor Listing) 
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ประเดน็หารือ 



1. มาตรการเตือนผูล้งทุน 
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ขอให้ช้ีแจงข้อมูล หรือ เตือนผู้ลงทุน  
• ตดิตาม / ออกหนงัสอื / ออกขา่วใหบ้จ.ชีแ้จง 
• ออกขา่วเตอืนผูล้งทนุ / ผูถ้อืหุน้ ใหศ้กึษาขอ้มลู
กอ่นตดัสนิใจ 

• Public Reprimand  
• ขึน้ NP เพือ่ใหผู้ถ้อืหุน้ทราบขอ้มลู 

ซ้ือขายปกติ หยดุพกัการซ้ือขาย 

 
ไมมี่
ระดบั 
กลาง 
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มาตรการก ากบั บจ. ปัจจบุนั 

หมายเหตุ ตลท. อาจใชม้าตรการขา้งตน้ควบคูก่นัได ้

ข้ึน H / SP เมือ่มเีหตุการณ์ เชน่   
o ไมเ่ปิดเผยขอ้มลูส าคญัทีก่ระทบฐานะ

การเงนิ / ผลด าเนนิงาน / การซือ้ขาย 
o ไมน่ าสง่งบการเงนิ 
o งบการเงนิไมถ่กูตอ้ง 

 
 
 

เพิกถอน  
 
 
 

นโยบายการเปิดเผยข้อมูล : ครบถ้วน ทัว่ถึง และทนัเวลา 



 
ไมมี่
ระดบั 
กลาง 

 
 

ขอให้ช้ีแจงข้อมูล หรือ เตือนผู้ลงทุน 
• ตดิตาม / ออกหนังสอื / ออกขา่วใหบ้จ.ชีแ้จง 
• ออกขา่วเตอืนผูล้งทุน / ผูถ้อืหุน้ ใหศ้กึษา
ขอ้มลูก่อนตดัสนิใจ 

• Public Reprimand 
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ข้ึน H / SP 
 
 
 
 
 

 
 
 

เพิกถอน  
 
 

 

นโยบายการเปิดเผยข้อมูล : ครบถ้วน ทัว่ถึง และทนัเวลา 

+  ลงโทษผู้ท่ีเก่ียวข้อง  ได้แก่ กรรมการ ผู้บริหาร ท่ีปรึกษาทางการเงิน และ ผู้สอบบญัชี      
โดยการ เตือน / ปรบั /Reprimand /พกังาน หรือ ถอนช่ือจาก Approved List  (HKEX, SGX, BM, KRX) 

เกณฑข์อง ตลท. เทียบกบัตลาดตปท. (HKEX, SGX, Bursa Malaysia (BM) , KRX) 
เมือ่เปรยีบเทยีบแลว้พบวา่ ตลท. ยงัสามารถเพิม่มาตรการได ้

ซ้ือขายปกติ 

จดักลุ่มเป็น 
Administrative 

Issues + มีมาตรการ
เฉพาะ (KRX)   

 

ซ้ือขายแบบจ ากดั  หยดุพกัการซ้ือขาย 

+ ปรบั (SGX, BM)  
+ สัง่ให้ Special Audit  (SGX โดย

ประเทศอ่ืน Regulator เป็นผู้ดแูล
เช่นเดียวกบั ก.ล.ต. ของไทย )  
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เกณฑข์อง ตลท. เทียบกบัตลาดตปท. (HKEX, SGX, BM, KRX)  
เกณฑ ์Delisting ดว้ยเหตุฐานะการเงนิของตลาดหุน้ต่างประเทศเขม้งวดกวา่ของ SET  
 
 
 
 

• SGX : ขาดทุนสุทธ ิ3 ปีล่าสดุ(ตดิต่อกนั) และ Mkt. Cap ต ่ากวา่ทีก่ าหนด 

• BM : Equity < 25% ของ Paid-up Capital  

• KRX : Equity < 50% ของ Paid-up Capital หรอื น้อยกวา่ 1 พนัลา้นวอน
(KOSDAQ) ตดิต่อกนั 2 ปี  

• HKEX และ SET : Equity < 0 



รบั (ปัจจบุนั) ข้อเสนอ: เพ่ิมมาตรการ เพิกถอน (ปัจจบุนั) 

• Equity < 25% ของ Paid up ไมร่วมส่วนต ่ามลูค่าหุน้ 
(งบQ/ปี) 

• บรษิทัยื่น หรอืถูกเจา้หนี้ หรอืหน่วยงานทางการสัง่
ฟ้ืนฟูกจิการ และศาลรบัค ารอ้งนัน้ 

• บรษิทัถูกเจา้หน้ีฟ้องลม้ละลาย และศาลรบัค ารอ้งนัน้ 

• Equity ตดิลบ ในงบปี 
• ศาลสัง่ลม้ละลาย  

 

งบการเงิน มงีบการเงนิทีเ่ป็นไปตามมาตรฐาน
บญัช ีและไมม่ปีระเดน็เรือ่งผูส้อบถูก

จ ากดัขอบเขตโดยผูบ้รหิาร    

• รายงานผูส้อบบญัชมีลีกัษณะไมแ่สดงความเหน็
เนื่องจากถูกจ ากดัขอบเขตโดย บจ. หรอืผูบ้รหิารขอ
งบจ. / แสดงความเหน็ว่างบไมถู่กตอ้ง / มเีงือ่นไขที่
เป็นสาระส าคญัว่าไมเ่ป็นไปตามมาตรฐาน (งบQ/ปี)    

• กลต. สัง่แกไ้ขงบหรอืสัง่ Special Audit 

ผูส้อบไมแ่สดงความเหน็หรอืแสดง
ความเหน็ว่าไมถู่กตอ้งตดิต่อกนั 3 ปี  

ลกัษณะธรุกิจ มกีารประกอบธุรกจิภายใต ้same 
mgt. ไมน้่อยกว่า 1 ปี  

• เป็น Cash Co.* แต่ยงัไมเ่ขา้ข่ายถูกเพกิถอน  • เป็น Cash Co. ทีเ่ขา้ข่ายอาจ
ถูกเพกิถอน 
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ฐานะการเงิน SET mai  
• ก าไร  3 ปี 50 ลบ.  

ปีล่าสุด 30 ลบ.  
10 ลบ.  

• Equity  300 ลบ.  50 ลบ.  
• FF 25% 

*  Cash Co. คอืกรณีทีบ่จ.หรอืบ.ยอ่ยจ าหน่ายสท. ทีใ่ชใ้นการประกอบธุรกจิตามปกตอิอกไปทัง้หมดหรอืเกอืบทัง้หมดจนท า
ใหส้ท.ทัง้หมดหรอืเกอืบทัง้หมดในรปูของเงนิสดหรอืหลกัทรพัยร์ะยะสัน้ 

ข้อหารือ: จดักลุ่มบจ.ท่ีมีฐานะการเงินถดถอย หรือมีปัญหาเร่ืองงบการเงิน  
                หรือการประกอบธรุกิจไม่เหมาะสม 



เง่ือนไขการจดักลุ่มบจ.ท่ีมี
ความเส่ียง  
1. ฐานะการเงนิ   
2. การเปิดเผยงบการเงนิ  
3. ลกัษณะธุรกจิ 

เง่ือนไขการพ้น  
• พน้เหตุ หรอื 
• เขา้ขา่ยอาจ 
ถูกเพกิถอน 
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มาตรการ 

2. มาตรการส าหรบับริษทั: ม ี2 แนวทาง คอื 
(1)* ใหบ้รษิทัจดั Public Presentation พบผู้

ลงทุนและผูเ้กีย่วขอ้งภายใน 15 วนัหลงัถกู
จดักลุม่ + สง่สรปุการประชมุ  จากนัน้จงึจดั
ทุก Q หลงัก าหนดสง่งบหากไมท่ าอาจ
ลงโทษกรรมการ/ผูบ้รหิาร 

1. มาตรการการซ้ือขายหลกัทรพัยข์องบริษทั : 
ซือ้ขายแบบ Cash Balance    

 (2) ใชม้าตรการปัจจุบนั 

* แนวทางที ่1 อาจเป็นมาตรการทีซ่ ้าซอ้น  

ข้อหารือ: จดักลุ่มบจ.ท่ีมีฐานะการเงินถดถอย หรือมีปัญหาเร่ืองงบการเงิน  
                หรือการประกอบธรุกิจไม่เหมาะสม (ต่อ)  

ตลท. จะขึ้นเครื่องหมายและรวบรวมรายช่ือให้ผู้ลงทุน
ทราบ (ประกาศล่วงหน้า 1 วนัก่อนมีผล) 



2. การปรบัปรงุเกณฑก์ารเข้าจดทะเบียนโดยทางอ้อม 
(Backdoor Listing) 
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รายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์(สท.) ทีม่ลีกัษณะอยา่งใดอยา่งหนึ่ง 
1. มมีลูคา่การท ารายการ ≥100% 
2. มกีารเปลีย่นแปลงอ านาจควบคุมไปยงัเจา้ของ สท. ใหม ่ 
3. ท าใหผ้ถห. ของบจ.ถอืหุน้ < 50% ของ Paid-Up  
โดยอาจนบัรวมรายการทีเ่กดิขึน้ใน 12 เดอืน 
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ท่ีมา 

ผอ่นผนัได ้หากเขา้เงือ่นไขทุกขอ้  
1. ธุรกจิมลีกัษณะคลา้ยคลงึกนัหรอืเสรมิกนั 
2. บจ.ไมม่นีโยบายจะปป.ทีส่ าคญัในธุรกจิหลกั 
3. บจ.มคีุณสมบตัทิีเ่หมาะสมทีจ่ะจดทะเบยีน 
4. ไมม่กีารเปลีย่นแปลงอ านาจควบคุมของบจ.  

เกณฑปั์จจบุนั  

ปัญหา :  ปัจจุบนัมบีางรายการทีม่ขีนาดไมถ่งึ 100% แต่โดย Substance เป็นการเปลีย่นแปลงธุรกจิ เชน่  

ทยอยขายธุรกจิเดมิ   ลงทุนธุรกจิใหม ่ เพิม่ทุนท าใหม้ลูคา่ทนุสงูขึน้ 



ตวัอย่างรายการท่ี Substance เป็นการเปล่ียนธรุกิจ  
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ตวัอย่างท่ี 1 
• บ. ท าธุรกจิอาหารและเกษตรแหง่หนึ่งขายธุรกจิท าอาหารไป เหลอืเพยีงธุรกจิเกษตร 
• ไดม้าซึง่โรงไฟฟ้า ขนาดรายการ 99%  
• ธุรกจิโรงไฟฟ้ามรีายไดปี้ละ 1000 ลบ. ในขณะทีธุ่รกจิเกษตรมรีายไดเ้พยีง 1 ลบ.  

ตวัอย่างท่ี 2 
• บ. ท าธุรกจิรบัเหมากอ่สรา้ง 
• ไดม้าซึง่ธุรกจิโรงไฟฟ้า ขนาดรายการ 98%  
• ธุรกจิโรงไฟฟ้ามรีายไดปี้ละ 1500 ลบ. ในขณะทีธุ่รกจิปัจจุบนัมรีายไดเ้พยีง 800 ลบ.  
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แนวทางในต่างประเทศ  

• เกณฑ ์Backdoor Listing ของ HKEX และ SGX มกีารพจิารณา Principle ของรายการ 

• HKEX จะพจิาณาวา่รายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์<  100% หรอื ไมป่ป.อ านาจควบคุม เป็น Backdoor 
listing โดยพจิารณาจากขนาดของรายการเปรยีบเทยีบกบัขนาดของบจ. และ มกีารเปลีย่นแปลงธุรกจิ 
ยกเลกิธุรกจิเดมิ หรอื ธุรกจิเดมิหมดความส าคญั  

ตวัอยา่ง:  บจ.แหง่หน่ึงท าธุรกจิอุตสาหกรรมอาหาร ไดธุ้รกจิเกมทีม่ขีนาด < 100% และต่อมาไดธุ้รกจิ
เกมมาทีม่ขีนาด < 100% มาอกี ขณะเดยีวกนักข็ายธุรกจิเดมิออกไปจนเกอืบหมด  HKEX พจิารณาวา่
เป็นการเปลีย่นแปลงธุรกจิ จงึตอ้งพสิจูน์วา่ บจ.หรอืธุรกจิใหมผ่า่น Profit Test 



ข้อหารือ 
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• ปรบัปรงุเกณฑ:์ เพือ่ให ้ตลท.พจิารณารายการไดต้ามเจตนารมณ์ เชน่ รายการทีม่ขีนาดไมถ่งึ 100% 
แต่โดย Substance เป็นการเปลีย่นแปลงธุรกจิและเป็นมาตรฐานเดยีวกนักบัการพจิารณาเขา้จดทะเบยีน
แบบ IPO จงึเสนอเพิม่เกณฑ ์Backdoor Listing ในลกัษณะเดยีวกบัเกณฑ ์IPO ของก.ล.ต. ดงัน้ี    

       หากมเีหตุอนัควรสงสยัวา่รปูแบบของรายการเป็นไปตามเกณฑ ์แต่อาจพจิารณาไดว้า่เน้ือหาสาระที ่
แทจ้รงิ (Substance) เขา้ลกัษณะเป็นการเลีย่งเกณฑ ์ตลท. อาจพจิารณาวา่รายการดงักลา่วเป็น 
Backdoor  Listing 

• จดัตัง้ Committee ส าหรบัให้ความเหน็ต่อรายการท่ีเกิดขึน้ : เพือ่ใหก้ระบวนการโปรง่ใส จะม ี
Committee ซึง่ประกอบไปดว้ยผูเ้ชีย่วชาญในตลาดทุนหรอืธุรกจิทีม่คีวามเป็นอสิระและผูบ้รหิารตลท. 
เป็นผูพ้จิารณาก่อนเสนอ คกก. ตลท.  

  




